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1 ÚVOD 
 
Společně s rostoucím podílem zahraničního obchodu na aktivitách českých podniků se 
zvyšuje i potřeba zajištění jejich finančních toků proti nepříznivému vývoji měny. 
Nečekané výkyvy měnového kursu mohou vážně narušit plánované peněžní toky 
podniku a v nejhorším případě mohou ohrozit platební schopnost firmy. 
 
Toto riziko se samozřejmě netýká pouze podniků orientovaných na export, ale také 
importérů. Proto se problematikou kurzových rozdílů setkávají všichni, kteří obchodují 
se zahraničím, resp. všichni, kteří obchodují v cizích měnách. Pohyby měnových kurzů 
přinášejí rizika, kterým se obchodníci snaží vyhnout a mají zájem tyto rizika 
minimalizovat.  
 
Typickým příkladem je zajištění měnového rizika. Společnost, která vyváží své výrobky 
či služby do zahraničí je vystavena riziku, že se kurz pohne pro společnost nevýhodným 
způsobem. Toto je reálné v situaci, kdy společnost domlouvá své obchody v předstihu 
na základě současného kurzu. Na trhu však existují různé způsoby zajištění se proti 
měnovému riziku, jako vhodné řešení se nabízí především využití finančních derivátů. 
 
Cílem bakalářské práce je vytvoření návrhu opatření na snížení kurzových ztrát ve 
společnosti ADAMIK Trade, s.r.o. V práci se zaměřím především na možnosti použití 
finančních derivátů v konkrétní společnosti. V první části bakalářské práce se budu 
zabývat kurzovými rozdíly v účetnictví. Na tuto část naváži problematikou finančních 
derivátů, jejich členěním, vykazováním a oceňováním finančních derivátů dle 
mezinárodních účetních standardů a českých účetních předpisů. Dále zhodnotím 
stávající nabídku nástrojů k zajištění kurzového rizika a možnosti využití finančních 
derivátů. Ve druhé části bakalářské práce navrhnu možnosti krytí kurzových rizik ve 
společnosti ADAMIK Trade, s.r.o. prostřednictvím vhodného využití finančních 
derivátů. 
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2 KURZOVÉ ROZDÍLY V ÚČETNICTVÍ 
 
Za účetnictví se považuje metodicky ucelený systém informací o činnosti společnosti. 
Účetní jednotky účtují o stavu a pohybu majetku a jiných aktiv, stavu a pohybu závazků 
a jiných pasiv, dále o nákladech a výnosem a o výsledku hospodaření. Právní rámec 
účetnictví v České republice tvoří zákon č. 563/1991 Sb., o účetnictví (dále jen: „zákon 
o účetnictví“), Vyhláška č. 500/2002 Sb. a české účetní standardy. (3) 
 
Zákon o účetnictví stanovuje rozsah a způsob vedení účetnictví a požadavky na jeho 
průkaznost. Za účetní jednotky se dle zákona o účetnictví považují všechny právnické 
osoby, zahraniční osoby, organizační složky států a fyzické osoby, které podnikají nebo 
provozují jinou samostatnou výdělečnou činnost, pokud prokazují své výdaje 
vynaložené na dosažení, zajištění a udržení příjmů pro účely zajištění základu daně 
z příjmů. (3) 
 
Ze zákona o účetnictví dále vyplývá, že účetní jednotky jsou povinny vést účetnictví 
tak, aby bylo správné, úplné, průkazné, srozumitelné, přehledné a způsobem 
zaručujícím trvalost účetních záznamů. (3) 
 
Obsahem českých účetních standardů je popis účetních metod a základní postupy 
účtování. Obsah českých účetních standardů nesmí být v rozporu s ustanoveními zákona 
o účetnictví a ostatních právních předpisů, ani obcházet jejich účel. Cílem českých 
účetních standardů je dosažení souladu při používání účetních metod účetními 
jednotkami. Kurzovými rozdíly se zabývá český účetní standard č. 006 – Kurzové 
rozdíly. (3) 
 
2.1 Povinnost přepočíst cizí měnu na českou měnu 
 
Podle zákona o účetnictví, § 4 odst. 12 jsou účetní jednotky povinny vést účetnictví 
v peněžních jednotkách české měny. V případě pohledávek a závazků, podílů na 
obchodních společnostech, cenných papírů a derivátů, cenin, pokud jsou vyjádřeny 
v cizí měně, jsou účetní jednotky povinny použít současně i cizí měnu. (14) 
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Dle zákona o účetnictví, § 24, odst. 6, účetní jednotky přepočítávají majetek a závazky 
vyjádřené v cizí měně na českou měnu kurzem devizového trhu vyhlášeným Českou 
národní bankou, a to k okamžiku ocenění, kterým se rozumí:  
a) okamžik uskutečnění účetního případu, 
b) konec rozvahového dne nebo k jiný okamžik, k němuž se sestavuje účetní 
závěrka, a to pouze majetek a závazky uvedené v § 4 odst. 12. (14) 
 
Při použití aktuálního denního kurzu vyhlášeného Českou národní bankou se musí 
účetní jednotka rozhodnout, zda se pro daný den bude používat kurz vyhlášený na tento 
den ve 14:15 hod., nebo kurz z předchozího dne. Je zřejmé, že pro účetní jednotku bude 
výhodnější používat kurz z předchozího dne, protože je znám hned ráno při zahájení 
účtování. (4) 
 
V případě nákupu nebo prodeje cizí měny za českou měnu lze k okamžiku ocenění 
použít kurzu, za který byly tyto hodnoty nakoupeny nebo prodány. (14) 
 
2.2 Účtování kurzových rozdílů 
 
Kurzové rozdíly v účetnictví vznikají při úhradách závazků a inkasu pohledávek v cizí 
měně nebo také při sestavování účetní závěrky, kdy přepočítáváme hodnotu majetku či 
závazku (např. u valutové pokladny). Dále mohou kurzové rozdíly vzniknout při 
účtování směny, v případě, že se kurz směny liší od kurzu v účetnictví. (7) 
 
Za kurzové rozdíly se považují kurzové ztráty a kurzové zisky. Kurzové ztráty členíme 
druhově mezi finanční náklady, resp. finanční výnosy. Kurzové ztráty se účtují na vrub 
nákladů, v účtové skupině 56 – Finanční náklady. Kurzové zisky se pak v účetnictví 
zachycují ve prospěch výnosů, v účtové skupině 66 – Finanční výnosy. 
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3 FINANČNÍ DERIVÁTY 
 
Finanční deriváty představují kontrakty, které jsou odvozené, neboli derivované od 
svých podkladových aktiv. Těmito aktivy mohou být např. fyzické komodity, měny, 
akcie, obligace, úrokové sazby a jiné finanční instrumenty např. cenné papíry. Od cen 
těchto podkladových aktiv na promptním trhu se odvíjí i ceny derivátů. Jsou-li 
podkladovými aktivy finanční aktiva, jsou deriváty označovány jako finanční. (8) 
 
3.1 Definice základních pojmů v oblasti finančních derivátů 
 
Vzhledem k tomu, že oblast finančních derivátů pracuje s množstvím odborných 
termínů, považuji za vhodné na tomto místě uvést definice základních, často užívaných 
pojmů. 
 
Finanční deriváty podle IAS/IFRS  
Definice derivátů podle mezinárodních účetních standardů („International Accounting 
Standards“) je obsažena v IAS 39 o účtování a oceňování finančních nástrojů. Tato 
definice derivátů v zásadě vymezuje tři podmínky a definuje derivát jako 
finanční nástroj: 
 jehož hodnota se mění v závislosti na změně podkladových proměnných 
(např. úrokové míry, měnovém kurzu, cen cenných papírů aj.), 
 který nevyžaduje žádnou nebo nízkou počáteční investici vzhledem 
k jiným kontraktům, které reagují podobně na změnu tržních podmínek, 
 který se vypořádává k datu v budoucnosti. (13) 
 
 
Finanční deriváty podle Českých účetních standardů 
Definice derivátů podle Českých účetních standardů je obsažena v Českém účetním 
standardu pro podnikatel č. 9 – Deriváty. Standard není příliš obsáhlý avšak odkazuje na 
český účetní standard pro banky a finanční instituce č. 110 – Deriváty. Definice je 
v zásadě stejná jako podle IAS/IFRS, protože derivátem se pro účely účetnictví rozumí 
finanční nástroj, který splňuje prakticky stejné podmínky, které jsou uvedeny výše. (11) 
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Finanční nástroj 
Finančním nástrojem se rozumí jakákoli smlouva, kterou zároveň vzniká finanční 
aktivum jednoho podniku a finanční závazek nebo kapitálový nástroj jiného 
podniku. (10) 
 
Finanční aktivum 
Finanční aktivum představuje jakékoli aktivum, kterým může být: 
 hotovost, 
 kapitálový nástroj jiného podniku, 
 smluvní právo na: 
- hotovost nebo jiné finanční aktivum jiného podniku, 
- výměnu finančního aktiva nebo finančního závazku s jiným podnikem 
za potencionálně výhodných podmínek, 
 kontrakt, který bude vypořádán vlastními kapitálovými nástroji podniku, 
přičemž tento kontrakt může být buď: 
- nederivátový, na jehož základě je podnik zavázán obdržet proměnlivý 
počet vlastních kapitálových nástrojů podniku, nebo 
- derivátový, který bude vypořádán jinak než výměnou pevné peněžní 
částky nebo jiného finančního aktiva za pevný počet vlastních 
kapitálových nástrojů podniku. Vlastními kapitálovými nástroji se zde 
nerozumí kontrakty na budoucí přijetí nebo doručení vlastních 
kapitálových nástrojů. (10) 
 
Finanční závazek 
Finančním závazkem se rozumí jakýkoli závazek, který je: 
 smluvní povinností: 
- dodat hotovost nebo jiné finanční aktivum jinému podniku, 
- vyměnit finanční nástroje s jiným podnikem za potencionálně 
nevýhodných podmínek, 
 kontraktem, který bude vypořádán vlastními kapitálovými nástroji podniku a 
tento kontrakt může být buď: 
- nederivátový, na jehož základě je podnik zavázán dodat proměnlivý 
počet vlastních kapitálových nástrojů podniku, nebo 
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- derivátový, který bude vypořádán jinak než výměnou pevné peněžní 
částky nebo jiného finančního aktiva za pevný počet vlastních 
kapitálových nástrojů podniku. Vlastními kapitálovými nástroji se zde 
nerozumí kontrakty na budoucí přijetí nebo doručení vlastních 
kapitálových nástrojů. (10) 
 
Kapitálový nástroj 
Kapitálový nástroj je jakýkoli kontrakt dokládající zbytkový podíl na aktivech podniku 
po odečtení všech jeho závazků. (10) 
 
Reálná hodnota 
Reálná hodnota představuje částku, za ni lze vyměnit aktivum nebo vypořádat závazek 
mezi znalými, ochotnými stranami transakci realizovat, přičemž transakce je 
realizovaná za podmínek obvyklých na trhu. (10) 
 
Transakční náklady 
Transakční náklady představují náklady, které přímo souvisejí s nabytím nebo pozbytím 
finančního aktiva nebo závazku (např. poplatky a provize obchodním zástupcům, 
makléřům, prodejcům, poradcům, odvody burzám atd). (10) 
 
Spotové a termínované obchody 
Na finančních trzích se rozlišují dva druhy obchodů –  spotové (neboli promptní) a 
termínované. Spotové a termínované obchody se od sebe liší délkou časové prodlevy, 
která uplyne mezi okamžikem uzavření obchodu a okamžikem skutečného fyzického 
vypořádání. Je nutné si uvědomit, že při provádění investičních finančních operacích 
existují mezi spotovými a termínovanými obchody úzké vzájemné vazby. Je to 
způsobeno tím, že na spotových i termínovaných trzích se obchodují prakticky stejná 
aktiva, i když za odlišných podmínek (časová prodleva). Z toho je patrné, že vývoj 
tržních cen na spotových trzích ovlivňuje vývoj kurzů na trzích termínovaných a 
naopak. (8) 
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Při uzavírání spotových obchodů je zájem kupujících i prodávajících příslušný obchod 
uzavřít, i jej skutečně fyzicky uskutečnit. Spotové obchody jsou charakteristické tím, že 
termín mezi uzavřením obchodu a vypořádáním je krátký, zpravidla několik málo dní. 
Spotové obchody jsou uzavírány z důvodu nákupu či prodeje zboží nebo služeb nebo 
z důvodu spekulace. V případě finančních instrumentů slouží spotové obchody 
k investování nebo ke spekulaci. (8) 
 
Termínované obchody jsou charakteristické tím, že mezi okamžikem jejich uzavření a 
dohodnutým termínem vypořádání existuje delší, zpravidla několikaměsíční časová 
prodleva. Termínované kontrakty jsou obecně nazývány deriváty. (8) 
 
Jelikož finanční deriváty nevznikají emitováním různých druhů finančních instrumentů 
na primárním trhu, je vznik finančních derivátů spojen s uzavřením příslušného 
termínovaného kontraktu. U burzovně obchodovatelných kontraktů se pro vznik 
používá pojem otevírání, resp. uzavírání pozic. (8) 
 
Finanční deriváty jsou obchodovány smluvně nebo na tzv. OTC – trzích („Over The 
Counter Markets“ neboli Trhy přes přepážku). Pro některé druhy finančních derivátů 
byly vytvořeny specializované burzy. (8) 
 
Dlouhá pozice (long position) – nákup kontraktu 
V oblasti finančních derivátů se můžeme také setkat s termíny dlouhá a krátká pozice. 
Pokud obchodník kontrakt nakupuje, říká se, že se nachází v dlouhé pozici (long 
position), příp. vstoupil do dlouhé pozice.  Vstoupit do dlouhé pozice znamená, že 
obchodník očekává, že cena poroste a nákupem kontraktu za nízkou cenu vydělá. (8, 9) 
 
Krátká pozice (short position) – prodej kontraktu 
Opakem od dlouhé pozice je krátká pozice (short position). Obchodník vstupuje do 
krátké pozice prodejem kontraktu. Krátká pozice znamená, že obchodník v blízké 
budoucnosti očekává snížení cen a tímto prodejem za aktuální vyšší cenu vydělá.  (8, 9) 
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3.2 Využití finančních derivátů1 
 
Finanční deriváty mohou být v zásadě využity dvěma způsoby. Finanční deriváty se 
využívají buď k hedgingu, neboli zajištění, nebo ke spekulaci. Hedging (zajištění) se dá 
vysvětlit jako přenos rizika případného kolísání cen podkladového aktiva na jiný 
ekonomický subjekt.  
 
Význam hedgingu spočívá v možnosti zafixování cen předmětných finančních 
instrumentů ke sjednanému termínu v budoucnosti. Existují dva druhy hedgingu. Jedná 
se o tzv. dokonalý hedging, který slouží k úplnému zajištění, nebo tzv. nedokonalý 
hedging, který slouží pouze k částečnému zajištění.  
 
Spekulace do značné míry souvisí s tím, že náklady na nákup derivátů jsou ve výši 
několika procent hodnoty jejich podkladových aktiv, takže při vynaložení poměrně 
nízkých objemů peněžních prostředků lze disponovat s jejich mnohonásobně většími 
objemy.  
 
V praxi se rozlišují dva druhy spekulace: 
 
 Spekulace na vzestup tržních cen  
Spekulant nakupuje finanční instrumenty s očekáváním, že jejich kurzy 
v budoucnu vzrostou a předpokládá tak, že dočasnou držbou a budoucím 
prodejem vydělá. Spekulant se dostává do tzv. dlouhé pozice a v praxi bývá taky 
označován jako „býk“.; 
 
 Spekulace na pokles tržních cen  
Spekulant prodává finanční instrumenty s očekáváním, že jejich kurzy 
v budoucnu poklesnou a tak předpokládá, že je v budoucnu nakoupí za nižší 
cenu zpět. Spekulant se dostává do tzv. krátké pozice. V případě krátké pozice 
se v praxi se můžeme setkat s označením „medvěd“. 
 
                                                 
1 Zpracováno na základě lit.: REJNUŠ, O. Peněžní ekonomie (Finanční trhy). 2. vyd. Brno: CERM, 2006. 
258 s. ISBN: 80-214-3235-7 
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Tato skutečnost umožňuje na jedné straně dosahovat mimořádných zisků, na druhé 
straně však představuje vysoké riziko (tzv. pákový efekt). Proto jsou deriváty 
označovány jako nástroje s nulovým součtem zisků a ztrát. Má-li jeden z partnerů 
z derivátů zisk, pak druhý partner má z daného derivátu ztrátu. Z toho vyplývá, že 
součet zisků a ztrát obou partnerů je nulový. 
 
Finanční rizika, která podstupují ekonomické subjekty, bývají často spojena s vývojem 
tržních cen (kurzů) příslušných finančních aktiv. Nástroje k řízení finančních rizik proto 
musejí být směřovány do budoucnosti, musejí mít charakter termínových smluv. 
 
3.3 Základní rozdělení finančních derivátů 
 
V dostupné literatuře zabývající se finančními deriváty lze najít různá členění 
termínovaných obchodů. V zásadě však existují dvě základní skupiny termínovaných 
obchodů. Jedná se o pevné termínované obchody a podmíněné termínované 
obchody. (8) 
 
Do těchto dvou základních skupin se následně podle vlastností řadí jednotlivé druhy 
derivátů: 
 
1) Pevné termínované obchody 
 Kontrakty typu forward, 
 Kontrakty typu futures, 
 Swapové kontrakty. 
 
2) Podmíněné termínované obchody 
 Opční kontrakty 
 
Kontrakt typu futures 
Termínované smlouvy typu futures lze charakterizovat jako kupní či prodejní kontrakty, 
u nichž se v okamžiku jejich uzavření stanoví konkrétní podmínky obchodu 
(např. dohodnutí ceny), který se fyzicky uskuteční, neboli bude vypořádán, až 
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v budoucnosti. Kontrakty typu futures jsou standardizovanými burzovními obchody 
uzavíranými na speciálních burzách. (8, 9) 
 
Kontrakt typu forward  
Termínované obchody typu forward jsou podobné jako obchody typu futures. Jedná se o 
dohodu mezi dvěma smluvními stranami o nákupu či prodeji určitého podkladového 
aktiva za předem dohodnutou cenu, který bude vypořádán v určitém okamžiku 
v budoucnosti. Kontrakty typu forward jsou mimoburzovní kontrakty, tzn. uzavírají se 
smluvně a jsou proto mnohem dostupnější pro běžnou právnickou osobu.  (8, 9) 
 
Hlavní rozdíly kontraktů typu futures a forward (9) 
 
Futures 
 Obchodují se na specializovaných burzách, 
 Protipartnerem je samotná burza, smluvní partneři se neznají, 
 Standardizované kontrakty. 
 
 
Forward 
 Sjednávají se smluvně (individuálně), 
 Smluvní partneři jsou si známí, 
 Nestandardizované kontrakty. 
 
 
Swapové kontrakty 
Swap lze charakterizovat jako termínovanou smlouvu, kterou mezi sebou uzavírají dva 
ekonomické subjekty. Ty se zavazují vzájemně si mezi sebou vyměnit dohodnutá 
předmětná aktiva za předem pevně stanovených podmínek. Vzhledem k tomu, že se 
jedná o individuální nestandardizované smlouvy, obchodují se pouze smluvně. Za 
nejvýznamnější a nejvíce používané swapové kontrakty jsou v praxi považovány swapy 
měnové. (8, 9) 
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Opční kontrakty 
Opční smlouva poskytuje držiteli (kupujícímu) opce právo, nikoli však povinnost, buď 
koupit nebo prodat v budoucnosti v předem dohodnutém okamžiku nebo období, 
předmětné podkladové aktivum za předem stanovenou cenu. Na druhou stranu výstavce 
(prodávající) opce nemá právo volby, musí rozhodnutí protistrany respektovat. Držitel 
opce tak za své právo uplatnit či neuplatnit opci zaplatí prodávajícímu opce tzv. opční 
prémii. (4, 8, 9) 
 
Kupní a prodejní opce 
V případě kupní opce se držitel opce (kupující) nachází v dlouhé pozici a má právo ve 
stanoveném termínu si vyžádat za předem dohodnutou cenu podkladové aktivum od 
vypisovatele (prodejce) opce. Naproti tomu držitel (kupující) prodejní opce má právo na 
prodej předmětných podkladových aktiv ve stanoveném termínu a za předem 
dohodnutou cenu vypisovateli (prodejci) opce. (4, 8) 
 
Evropská, americká a bermudská opce 
V praxi se vyskytují tři typy opcí tzv. evropské,  americké a bermudské. Evropské opce 
se vyznačují tím, že jejich uplatnění může být provedeno pouze v okamžiku vypršení 
jejich životnosti, narozdíl od americké opce, které mohou být uplatněny kdykoli 
v průběhu jejich životnosti. Přičemž tzv. bermudská opce představuje jakýsi kompromis 
mezi evropským a americkým typem opcí. Bermudská opce totiž může být uplatněna 
v jednom z několika předem stanovených termínů nebo ke dni splatnosti. (9) 
 
Co se týče ceny, neboli tzv. opční prémie, tak z uvedeného vyplývá, že cena evropské 
opce bude nižší než u opce americké. Cena bermudské opce se bude pohybovat mezi 
cenou opce evropské a cenou opce americké. (9) 
 
Jiné využití a kombinace opcí 
Existuje velké množství druhů opcí a to umožňuje investorům opce nejrůznějším 
způsobem mezi sebou vzájemně kombinovat. Mohou tak vznikat různé tzv. opční 
kombinace, mezi které patří např. tyto:  
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 Straddle, 
 Kombinace zakoupeni stejného počtu kupních a prodejních opcí se stejně 
stanovenými podmínkami. Liší se pouze dohodnuté výše obou opčních 
prémií. Obchodník kupující straddle dosáhne zisku tehdy, když se kurz akcie 
odchýlí od sjednané ceny více, než činí cena zaplacená za celý straddle, a to 
bez na to, zda se jedná o odchylku kurzu nahoru nebo dolů. S růstem 
odchylky roste i zisk. Naopak obchodník prodávající straddle může 
dosáhnout zisku pouze v mezích jeho rozpětí, přičemž nejvyššího zisku 
dosáhne, pokud kurz bude v okamžiku vypršení straddle přesně na sjednané 
ceně. (8) 
 Strip, 
 Strap, 
 Strangle. 
 
V ekonomické praxi existuje ještě celá řada dalších možností využití opcí a tzv. opčního 
práva. Dalšími velmi používanými případy jsou např.: 
 Opční listy, 
 Jedná se v podstatě o dlouhodobou americkou kupní opci opravňující 
majitele ke koupi předmětného finančního instrumentu v průběhu určitého 
období za předem pevně stanovenou cenu. 
 Opční kontrakty typu Cap, Floor, Collar. (8, 9) 
 
Složené finanční deriváty 
V případě složených finančních derivátů se jedná o termínované kontrakty, jejichž 
podkladovými aktivy jsou jiné finanční deriváty. Tyto syntetické finanční deriváty 
bývají většinou uzavírány smluvně, protože řeší individuální potřeby. Mezi 
nejpoužívanější složené finanční deriváty řadíme tyto: 
 Opce na forward a futures, 
 Swapce (opce na swap), 
 Opce na opční kontrakty typu Cap, Floor, Collar (např. kapce), 
 Forward na swap. (8) 
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Finanční deriváty se podle míry rizika dále člení na: 
 úrokový derivát (interest rate derivative), 
 měnový derivát (currency derivative), 
 akciový derivát (equity derivative), 
 komoditní derivát (commodity derivative), 
 úvěrový derivát (credit derivative).  
 
Za nejméně rizikové jsou považovány úrokové deriváty, přičemž na druhé straně za 
nejrizikovější jsou považovány úvěrové deriváty. Vzhledem k tomu, že se ve své 
bakalářské práci budu zejména zabývat snížením ztrát plynoucích z kurzových rozdílů, 
zaměřím se především na zajištění rizika pomocí měnových finančních derivátů. (2) 
 
3.4 Definice a dělení měnových derivátů a spotu 
 
Měnový derivát bývá v literatuře definován jako finanční nástroj, který se skládá se 
dvou či více podkladových úrokových nástrojů, které jsou alespoň ve dvou měnách, 
a jehož reálná hodnota není ovlivněna rizikovou úrokovou mírou určitého 
subjektu. (1, 2) 
 
Měnový futures 
Měnový futures představuje výměnu pevné částky v hotovosti v jedné měně za pevnou 
částku v hotovosti v jiné měně k určitému datu v budoucnosti za předem dohodnutou 
cenu. Protože se jedná o standardizované burzovní obchody uzavírané na speciálních 
burzách, je protipartnerem každého účastníka z právního hlediska burza samotná, 
tzn. vypořádání obchodů je garantováno právě touto burzou. (9) 
 
Měnový forward 
Měnový forward představuje dohodu mezi dvěma subjekty o výměně pevné peněžní 
částky v hotovosti v jedné měně za pevnou částku v hotovosti v jiné měně k určitému 
datu v budoucnosti, a to za předem stanovený měnový kurz. (9, 20)  
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Dohodnutý kurz se označuje jako forwardový měnový kurz, který lze vypočíst 
z následujícího vzorce2: 
 
Výpočet forwardového kurzu 
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FR ..... forwardový kurz 
SR …. spotový (aktuální kurz) 
IRD ... úroková sazba na domácí depozita 
IRF ….úroková sazba na zahraniční depozita 
t ……. doba do realizace kontraktu 
 
 
 
Výpočet reálné hodnoty měnového forwardu 
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FV …. reálná hodnota 
FR ..... forwardový kurz 
SR …. spotový (aktuální kurz) 
IRD ... úroková sazba na domácí depozita 
t ……. doba do realizace kontraktu 
  
                                                 
2 Vzorce převzaty z literatury: STROUHAL, J. Deriváty v účetnictví podnikatelů. 1. vydání. Brno: 
CP Books, 2005. 109 s. ISBN: 80-251-0754-X 
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Měnový swap 
Měnovým swapem rozumíme dočasnou výměnu jedné měny za jinou měnu na pevně 
stanovené období s dohodou o zpětné výměně těchto měn za předem stanovený 
devizový kurz. Jedná se v podstatě o kombinaci spotového a forwardového 
kontraktu. (9, 20) 
 
Měnová opce 
Měnová opce představuje právo, nikoli však povinnost k nákupu (kupní opce - call 
option) nebo prodeji (prodejní opce - put option) určitého množství jedné měny za jinou 
měnu v kurzu předem dohodnutém zúčastněnými stranami a k dohodnutému okamžiku 
v budoucnosti. (9, 20) 
 
Měnový spot 
Měnový spot je nákup nebo prodej jedné měny za jinou měnu v předem 
dohodnutém kurzu. Vypořádání obchodu proběhne k datu spotové valuty, obvykle za 
jeden až dva pracovní dny po uzavření obchodu. (20) 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 25
4 FINANČNÍ DERIVÁTY V ÚČETNICTVÍ3 
 
Pravidla pro zachycení finančních derivátů v účetnictví se v českých účetních 
předpisech liší od vykazování dle Mezinárodních účetních standardů IAS/IFRS.  
 
V oblasti Mezinárodních účetních standardů se deriváty zabývají dva standardy, a to: 
a) IAS 32 – Finanční nástroje: zveřejňování a prezentace, 
b) IAS 39 – Finanční nástroje: účtování a oceňování. 
 
V případě vykazování derivátů podle českých účetních předpisů se využívá: 
a) Zákon č. 563/1991 Sb., o účetnictví, 
b) Vyhláška č. 500/2002 Sb., 
c) České účetní standardy: 
 ČÚS pro podnikatele č. 9 – Deriváty,  
 ČÚS pro banky a finanční instituce č. 110 – Deriváty. 
 
4.1 Vykazování finančních derivátů dle IAS/IFRS 
 
Standard IAS 32 – Finanční nástroje: zveřejňování a prezentace požaduje zveřejnění 
informací o klíčových faktorech, které ovlivňují nejen výši, ale i dobu a 
pravděpodobnost budoucích peněžních toků plynoucích účetní jednotce z finančních 
nástrojů. Také je potřeba zveřejnit informace o účetních zásadách, které se na tyto 
nástroje aplikují a dále, aby účetní jednotka zveřejnila informace o podstatě a rozsahu 
používání finančních nástrojů a o rizicích, jež jsou s jejich používáním spojena. 
 
                                                 
3 Kapitola zpracována dle lit.  STROUHAL, J. Deriváty v účetnictví podnikatelů. 1. vyd. Brno: CP Books, 
2005. 109 s. ISBN: 80-251-0754-X; 
KRUPOVÁ, L., VAŠEK, L., ČERNÝ, M. IAS/IFRS Mezinárodní standardy účetního výkaznictví. 1. vyd. 
Praha: VOX, a.s., 2005. 1050 s. ISBN: 80-86324-44-3; 
IAS, US GAAP a české účetní předpisy – podrobnosti a rozdíly. Praha. PriceWaterhouseCoopers, 2002 
Standard IAS 32 – Finanční nástroje: zveřejňování a prezentace; 
Standard IAS 39 – Finanční nástroje: účtování a oceňování 
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Standard IAS 39 – Finanční nástroje: účtování a oceňování definuje principy účtování a 
oceňování finančních aktiv, finančních závazků a také vybraných smluv o nákupu nebo 
prodeji nefinančních položek. Dále se tento standard zabývá otázkou zajišťovacího 
účetnictví. 
 
Deriváty se obvykle vykazují jako finanční aktiva či finanční závazky držené 
k obchodování, které oceňují se reálnou hodnotou, a to výsledkově. 
 
Finanční aktivum nebo finanční závazek zachytí účetní jednotka v rozvaze v tom 
okamžiku, kdy se stane stranou smluvního vztahu týkajícího se finančního nástroje.  
 
O nákupu či prodeji finančního aktiva účtuje účetní jednotka buď k: 
a) datu obchodu (sjednání) nebo 
b) datu vypořádání. 
 
Účetní jednotka použitou metodu důsledně uplatňuje pro všechny případy nákupu či 
prodeje finančních aktiv. V případě účtování k datu obchodu se účetní případy 
vyplývající z derivátových smluv (vznik finančních aktiv a finančních závazků) 
zachycují v rozvaze od okamžiku sjednání obchodu. Při účtování k datu vypořádání se 
účetní případy vyplývající z derivátových smluv zobrazují od okamžiku sjednání 
obchodu až do okamžiku jeho vypořádání na podrozvahových účtech. V okamžiku 
vypořádání se zruší podrozvahový zápis a vypořádání se zaúčtuje v rozvaze. 
 
4.2 Vykazování finančních derivátů dle českých účetních předpisů 
 
V českých účetních standardech, které pro účetní jednotky mají sloužit jako metodická 
pomůcka ve smyslu postupů účtování, je derivátům věnován ČÚS 9 – Deriváty, který se 
však o technice účtování příliš nezmiňuje. Standard však odkazuje na český účetní 
standard pro banky a finanční instituce č. 110 – Deriváty, kde je tato problematika 
detailně upravena.  
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Jak jsem již výše uvedla v případě mezinárodních účetních standardů, účtuje účetní 
jednotka o nákupu či prodeji finančního aktiva buď k datu obchodu (sjednání) nebo datu 
vypořádání. České účetní předpisy však zvolily variantu účtování k datu vypořádání. 
 
Účetní jednotka účtuje o derivátech na podrozvahových účtech od okamžiku jejich 
sjednání až do okamžiku posledního vypořádání ve jmenovité hodnotě. Na 
podrozvahových účtech se účtují pohledávky a závazky z úrokových, měnových aj. 
derivátů v hodnotě podkladového aktiva. Přičemž tyto pohledávky a závazky lze 
přeceňovat z titulu změn např. měnových kurzů, nicméně účetní jednotka může 
rozhodnout, že tyto pohledávky a závazky nebude v podrozvahové evidenci přeceňovat. 
 
Možné členění podrozvahových účtů týkajících se derivátů: 
 Pohledávky z pevných termínovaných operací, 
 Závazky z pevných termínovaných operací, 
 Pohledávky z opcí, 
 Závazky z opcí. 
 
Účetní jednotky oceňují deriváty na rozvahových účtech reálnou hodnotou vyjádřenou 
v české měně. Úprava ocenění finančních aktiv a finančních závazků, vedených na 
podrozvahových účtech ve jmenovité hodnotě, na reálnou hodnotu se provede na 
rozvahových účtech dle druhu derivátů ve skupině 37 a tato úprava se projeví 
výsledkově buď jako finanční náklad nebo výnos nebo rozvahově jako přímé zvýšení či 
snížení vlastního kapitálu. 
 
Metodika účtování rozdílů mezi dosavadním účetním oceněním derivátu a jeho reálnou 
hodnotou k rozvahovému dni se odvíjí od skutečnosti, zda se jedná o derivát 
k obchodování či derivát zajišťovací. 
 
Dle ČÚS pro banky a finanční instituce č. 110 lze z účetního hlediska členit deriváty 
následujícím způsobem: 
a) zajišťovací deriváty, splňující současně tyto podmínky: 
 odpovídají strategii účetní jednotky v řízení rizik; 
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 na počátku zajištění je zajišťovací vztah formálně zdokumentován, 
dokumentace obsahuje identifikaci zajišťovaných a zajišťovacích nástrojů, 
vymezení rizik, které je předmětem zajištění, přístup k zajišťování a doložení 
efektivnosti zajištění; 
 
 zajištění je efektivní, jestliže v průběhu zajišťovacího vztahu budou změny 
reálných hodnot zajišťovacích nástrojů odpovídající zajišťovanému riziku 
(popř. celkové změny reálných hodnot zajišťovacích nástrojů) v rozmezí 
mínus 80 % až mínus 125 % změn reálných hodnot zajišťovaných nástrojů 
odpovídajících zajišťovanému riziku. Účetní jednotka zjišťuje, zda zajištění 
je efektivní na počátku zajištění a dále efektivnost zajištění posuzuje alespoň 
k datu sestavení řádné, mimořádné a mezitímní účetní závěrky, k datu 
sestavení výkazů dle zvl. právních předpisů. 
 
b) deriváty k obchodování  
 jsou to deriváty sjednané za účelem zajišťování, avšak nesplňující některou 
z výše uvedených podmínek; 
 
 mohou být považovány za spekulační deriváty, pokud jsou sjednány jinou 
účetní jednotkou než tou, která může tuto činnost vykonávat, nebo účetní 
jednotkou, která může tuto činnost vykonávat, ale nejsou sjednány se 
záměrem tvorby derivátového trhu. 
 
Pokud zajišťovací derivát přestane splňovat uvedené podmínky, od toho okamžiku o 
něm účetní jednotka účtuje jako o derivátu k obchodování. Za zajišťovací derivát lze 
považovat takový derivát, jehož změny v reálné hodnotě nebo očekávané peněžní toky 
zcela nebo zčásti kompenzují změny v reálné hodnotě zajištěné položky nebo změny 
peněžních toků plynoucích ze zajištěné položky. 
 
Zajištěny mohou být: 
a) změny reálné hodnoty rozvahových aktiv a závazků (např. při zajištění  proti 
nežádoucímu pohybu měnového kurzu), 
b) očekávané budoucí peněžní toky. 
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4.2.1 Zásady účtování derivátů k obchodování 
 
Derivát určený k obchodování na veřejném trhu se ocení reálnou hodnotou na základě 
údajů doložených údaji veřejného trhu. Není-li k dispozici reálná hodnota z veřejného 
trhu, použije podnik odborný odhad nebo posudek znalce. 
 
Zvýšení ocenění oproti stávající účetní hodnotě se zaúčtuje podle druhu derivátů na 
vrub účtů ve skupině 37 (např. na účtech č. 373 – Pohledávky a závazky z pevných 
termínovaných operací, 376 – Nakoupené opce nebo 377 – Prodané opce) souvztažně 
s finančním výnosem ve skupině 66 (např. na účtu č. 667 – Výnosy z derivátových 
operací). Obdobně se postupuje při snížení ocenění zaúčtováním na vrub finančních 
nákladů ve skupině 56 (např. na účtu 567 – Náklady z derivátových operací) a 
souvztažně ve prospěch účtu dle druhu derivátů v účtové skupině 37. 
 
4.2.2 Zásady účtování zajišťovacích derivátů 
 
Změny reálné hodnoty derivátů, kterým se zajišťuje reálná hodnota rozvahového aktiva 
nebo závazky se účtují jako finanční náklad nebo finanční výnos. Změna reálné hodnoty 
zajištěného rozvahového aktiva nebo závazku se účtuje z titulu konkrétního rizika 
prostřednictvím účtů nákladů a výnosů. 
 
V případě změny reálné hodnoty derivátu zajišťujícího očekávané peněžní toky se 
zaúčtuje dle povahy rozdílu na vrub či ve prospěch účtu v účtové skupině 41 (např. na 
účtu 414 – Oceňovací rozdíly z přecenění majetku) a závazků souvztažně dle druhu 
derivátů na účty ve skupině 37. 
 
Z uvedeného vyplývá, že změny reálné hodnoty derivátu zajišťujícího reálnou hodnotu 
rozvahového aktiva nebo závazku se účtují výsledkově jako finanční náklad či finanční 
výnos, zatímco změny reálné hodnoty derivátů zajišťujícího očekávané peněžní toky se 
účtují rozvahově. 
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4.2.3 Zásady účtování pevných termínovaných operací 
 
Jak již bylo na počátku zmíněno, pevné termínované operace mají k datu sjednání 
nulovou hodnotu. Účetní jednotka účtuje o pevných termínovaných operacích 
v okamžiku: 
a) přecenění na reálnou hodnotu k rozvahovému dni, 
b) realizace kontraktu – vypořádání. 
 
Pevné termínové operace se zachycují v účtové skupině 37 – Jiné pohledávky a závazky 
na například na účtu 373 – Pohledávky a závazky z pevných termínovaných operací. Je 
vhodné účet rozčlenit analytickou evidencí např. na účet 373.1 – Pohledávky 
z termínovaných operací a na účet 373.2 – Závazky z termínovaných operací. Dále se 
k termínovaným operacím vztahuje účet 567 – Náklady z derivátových operací a účet 
667 – Výnosy z derivátových operací, příp. jiné účty dle volby účetní jednotky. 
 
4.3 Ocenění finančních derivátů v účetnictví 
 
Finanční nástroje mohou podle IAS 39 nabývat v podobě finančních aktiv čtyři 
kategorie a v podobě finančních závazků jsou rozlišeny do dvou kategorií. Tato 
kategorizace finančních nástrojů je důležitá, protože ovlivňuje následující volbu 
správného oceňování a způsobu vykazování finančního aktiva nebo finančního závazku. 
 
Klasifikace finančních aktiv podle IAS 39: 
 finanční aktiva vykazovaná v reálné hodnotě s dopadem do výsledovky: 
- finanční aktiva držená k obchodování (zahrnuty všechny deriváty), 
- finanční aktiva zařazena při počátečním zachycení do této kategorie, 
- spekulativní finanční deriváty s kladnou reálnou hodnotou. 
 investice držené do splatnosti, 
 úvěry a pohledávky vytvořené podnikem, které nejsou určeny 
k obchodování, 
 finanční aktiva vhodná k prodeji. 
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Klasifikace finančních závazků podle IAS 39: 
 Finanční závazky vykazované v reálné hodnotě s dopadem do výsledovky: 
- finanční závazky držené k obchodování, 
- finanční závazky zařazené při počátečním zachycení do této 
kategorie, 
- spekulativní finanční deriváty se zápornou reálnou hodnotou. 
 Ostatní finanční závazky. 
 
Platí všeobecné pravidlo, že finanční nástroje by měly být vedeny a vykazovány 
v reálné hodnotě. Jak jsem již uvedla v definicích základních pojmů, reálná hodnota je 
částka, za niž lze vyměnit aktivum nebo vypořádat závazek mezi znalými, ochotnými 
stranami transakci realizovat, přičemž transakce je realizovaná za podmínek obvyklých 
na trhu. 
 
Prvotní zaúčtování finančních aktiv nebo závazků se oceňuje pořizovací cenou, která se 
rovná reálné hodnotě protihodnoty poskytnuté nebo přijaté za finanční aktivum nebo 
finanční závazek. Do prvotního ocenění se u všech finančních aktiv a závazků zahrnou i 
transakční náklady. 
 
Jak již bylo zmíněno, prvotní zachycení finančních aktiv a závazků je v reálné hodnotě. 
Následné přecenění závisí na kategorii do které je finanční aktivum, příp. finanční 
závazek zařazen. Lze vymezit tři následující báze oceňování: 
 oceňování v reálné hodnotě s pravidelným přeceňováním, 
 oceňování v zůstatkové hodnotě za použití metody efektivního úroku, 
 oceňování v pořizovací ceně. 
 
Ke správnému ocenění finančního aktiva musí účetní jednotka ještě zohlednit pravidla 
týkající se snížení hodnoty, tj. zda-li zpětně získatelná částka není nižší než aktuální 
účetní hodnota. 
 
Účetní jednotka přeceňuje finanční aktiva včetně derivátů, které jsou aktivy, reálnou 
hodnotou. Tato reálná hodnota se nesnižuje o transakční náklady, které by podniku 
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mohly vzniknout v souvislosti s prodejem či jiným pozbytím, přičemž standard definuje 
tři výjimky: 
 Úvěry a pohledávky, 
 Investice držené do splatnosti, 
 Finanční aktivum, které nemají tržní cenu, pro které neexistuje aktivní trh 
a jejichž reálná hodnota nemůže být spolehlivě stanovena. 
 
Tato finanční aktiva se neoceňují reálnou hodnotou, ale zůstatkovou hodnotou 
s použitím metody efektivní úrokové sazby. 
 
Účetní jednotka přecení veškeré finanční závazky zůstatkovou hodnotou, s výjimkou 
závazků určených k obchodování a derivátů, které jsou závazky. Dále účetní jednotka 
přecení reálnou hodnotou závazky určené k obchodování a deriváty, které jsou závazky, 
s výjimkou derivátových závazků, které souvisejí s nekotovaným kapitálovým 
nástrojem, jehož hodnotu není možné spolehlivě stanovit, a které budou dodáním tohoto 
nástroje vypořádány. Tyto derivátové závazky se pak ocení pořizovací cenou.  
 
Reálnou hodnotu finančního nástroje lze spolehlivě stanovit: 
 v případě, že nedochází k výraznému kolísaní odhadů reálné hodnoty, nebo 
 jestliže pravděpodobnost odhadu je možné posoudit a použít je pro stanovení 
reálné hodnoty. 
 
Nejspolehlivějším odhadem reálné hodnoty je obvykle veřejně ohlášená cena, tzv. tržní 
hodnota na aktivním veřejném trhu. V případě neexistence veřejně ohlášené ceny na 
aktivním trhu je možné použít pro stanovení reálné hodnoty různé techniky odhadu, 
mezi které patří: 
 odkaz na aktuální tržní cenu srovnatelného finančního nástroje, 
 metody založené na bázi diskontovaných očekávaných peněžních toků: 
- ocenění měnového forwardu, 
- ocenění dohody o úrokové sazbě, 
- ocenění úrokového swapu, 
 metody stanovení cen opcí (např. Black Scholes oceňovací model). 
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5 STÁVAJÍCÍ NABÍDKA NÁSTROJŮ K ZAJIŠTĚNÍ 
KURZOVÉHO RIZIKA 
 
Devizové transakce jsou každodenní záležitostí všech, kteří obchodují se zahraničím. 
Pohyby kurzů přinášejí rizika a transakční náklady, kterým se snaží vyhnout dovozci 
i vývozci, a proto se všichni snaží tyto náklady a rizika minimalizovat. (17) 
 
Na devizových místech v České republice lze nalézt různé možnosti k zajištění 
kurzového rizika. Vystupovat jako devizové místo opravňuje osoby tzv. devizová 
licence, udělovaná Českou národní bankou podle zákona č. 219/1995 Sb., devizový 
zákon, (dále jen „devizový zákon“). Česká národní banka stanovuje přísná kritéria pro 
držitele této licence a její dodržování každoročně pravidelně kontroluje. Podmínky pro 
získání licence jsou stanoveny devizovým zákonem, kde jsou mimo jiné stanoveny 
požadavky na výši základního kapitálu společnosti, pravidla pro postup obchodování, 
kontrolní mechanismy, odbornou způsobilost. (17) 
 
Devizovým místem se dle devizového zákona rozumí : 
a) banka se sídlem v tuzemsku nebo pobočka zahraniční banky, které jsou 
v rozsahu bankovní licence udělené podle zvláštního zákona, oprávněny 
provádět obchod s devizovými hodnotami nebo platební styk ve vztahu 
k zahraničí, 
 
b) osoba, které byla udělena podle tohoto zákona devizová licence k provádění 
obchodu s devizovými hodnotami nebo k poskytování peněžních služeb,  
 
c) osoba, které byla podle zvláštního zákona udělena koncese a vydána 
koncesní listina pro směnárenskou činnost, 
 
d) osoba oprávněná k provádění obchodů s devizovými hodnotami nebo k 
provádění platebního styku ve vztahu k zahraničí na základě principu 
jednotné licence. 
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Ačkoli se v některých publikacích uvádí, že spotové a termínované obchody nejsou 
vhodné pro malé a střední podniky, současná nabídka produktů bank hovoří jinak. 
Většina bank na českém trhu nabízí tyto služby jak podnikům, tak i živnostníkům. 
Podmínka uzavíraní těchto obchodů je omezena minimální částkou 20 000 USD, 
příp. ekvivalentem obdobné částky v jiné měně obchodované na mezibankovním 
trhu. (20) 
 
Nabídka produktů nabízených obchodními bankami sloužící k zajištění kurzového 
rizika, je ve všech bankách podobná. Banky nabízejí zejména tyto produkty: 
 Měnový spot, 
 Měnový forward, 
 Měnový swap, 
 Měnovou opci.  
 
Obdobnou nabídku v oblasti zajištění kurzového rizika nabízení na českém trhu i 
soukromé společnosti, jejichž předmětem podnikání je obchodování s devizovými 
hodnotami a poskytování služeb platebního styku a které jsou držiteli devizové licence. 
 
Nabídka těchto společností je, v porovnání s obchodními bankami, omezená, protože 
banky mají širší nabídku služeb a devizové obchody jsou pouze jednou z nabízených 
služeb. Soukromé společnosti však nabízejí pro své klienty výhodnější kurz, kterého 
jsou schopny dosáhnout specializací na tuto službu. Banky nabízí většinou dražší řešení 
a klient nemá možnost dané podmínky obchodu ovlivnit. Na rozdíl od toho, soukromé 
společnosti jednají s klienty individuálně, kdy klient může ovlivňovat parametry 
obchodu. (17, 20) 
 
Některé soukromé společnosti nemívají tradiční kurzovní lístek, ale stanovují každému 
klientovi individuální nabídku. Transakce jsou možné ve všech standardních měnách. 
Dále soukromé společnosti nemívají žádná množstevní omezení, obchodování je možné 
v libovolném množství finančních prostředků. Jelikož subjekty s devizovou licencí jsou 
pod přísnou kontrolou České národní banky, nejsou ve srovnání s bankami považovány 
za rizikovější. (17) 
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6 MOŽNOSTI VYUŽITÍ FINANČNÍCH DERIVÁTŮ 
VE SPOLEČNOSTI ADAMIK TRADE, S.R.O. 
 
Společnost, pro kterou zpracovávám svou bakalářskou práci je v obchodním rejstříku 
zapsaná pod názvem ADAMIK Trade, s.r.o. Tato společnost má sídlo v Praze, avšak 
svou činnost vykonává v provozovně v Třinci. Společnost vlastní dva majitelé 
Ing. Karel Adamík a Ing. Petr Adamík, oba s obchodním podílem 50 %. Společnost 
vznikla zápisem do obchodního rejstříku dne 8. listopadu 2004. Společnost 
ADAMIK Trade, s.r.o. se řadí mezi malé podniky, zaměstnává jen 5 zaměstnanců. 
 
Předmětem podnikání společnosti ADAMIK Trade, s.r.o. je výroba strojů a zařízení, 
zprostředkování obchodu a velkoobchodu. Společnost obchoduje převážně se stroji pro 
dřevozpracující průmysl. Zaměřuje se především na zahraniční trh, a to na celosvětový. 
 
6.1 Kurzová rizika ve společnosti ADAMIK Trade, s.r.o. 
 
Jak jsem již uvedla výše, společnost ADAMIK Trade, s.r.o. obchoduje převážně na 
zahraničních trzích. Je proto zřejmé, že společnost obchoduje v cizích měnách, a to 
zejména v eurech. Obecně jsou všechny subjekty obchodující v cizích měnách neustále 
vystaveny kurzovému riziku. Vzhledem k vývoji kurzu české koruny vůči euru a jeho 
stále klesající tendenci, kurzové ztráty na transakcích v cizích měnách narůstají. 
 
V současné době společnost nevyužívá žádné nástroje k zajištění kurzového rizika. Při 
nashromáždění určité sumy finančních prostředků na devizovém účtu vedeném 
v eurech, společnost vymění eura za české koruny. O možnosti zajištění kurzového 
rizika prostřednictvím finančních derivátů již majitelé dříve uvažovali, avšak neměli 
dostatek informací a čas si je opatřit. 
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6.2 Vývoj kurzu eura 
 
Obecně se dá ve vývoji kurzu české koruny vůči euru vysledovat určitá sezónnost. Na 
počátku roku se budují pozice a koruna posiluje. Poté přichází jarní stabilita a před 
létem má koruna tendenci ještě dále posílit. O prázdninách klesá aktivita, před 
dovolenými obchodníci neradi nechávají otevřené pozice. Také obchodní bilance často 
přináší horší čísla. Zlomem bývá často srpen, kdy lze vidět skokové posílení měny. 
Přichází podzimní korekce a před koncem roku koruna postupně posiluje. 
 
Z následujícího grafu vývoje kurzu eura vůči české koruně, můžeme pozorovat tendenci 
oslabování eura vůči české koruně. Graf zachycuje období celého roku 2006 až po 
duben 2007 a kurz eura vůči české koruně se pohyboval v intervalu od 28,721 do 
27,777. Největší oslabení eura bylo v měsících říjen až prosinec roku 2006 a na přelomu 
roku 2007 euro posílilo. 
 Obrázek 1 
Vývoj kurzu české koruny vůči euru 
 
Zdroj: Vlastní zpracování autorky dle statistických dat České Národní Banky 
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6.2.1 Fundamentální analýza4 
 
Dlouhodobým faktorem posilující českou korunu je přibližování českých cen k cenám 
v Evropské unii. Ceny v České republice jsou však na nižší úrovní než v EU (asi 55 %), 
proto se toto vyrovnávání projevuje posilováním reálného kurzu zhruba o 3 % ročně. To 
znamená, že je u nás vyšší inflace než v zahraničí, anebo posiluje nominální kurz 
koruny. 
 
Střednědobým faktorem ovlivňujícím kurz jsou reálné a finanční toky na platební 
bilance. V souhrnu bude platební bilance posilovat kurz, ale méně než ve srovnání 
s předcházejícími dvěma roky.  
 
Faktory působící na oslabení kurzu jsou především úrokový diferenciál a odliv 
dividend. Úrokový diferenciál i přes růst českých sazeb zůstane v letošním roce 
záporný. Negativní efekt záporného úrokového diferenciálu na korunu je ovšem 
limitován relativně malým objemem portfoliových investic v České republice než ve 
srovnání s Polskem, Maďarskem či Slovenskem. Odliv dividend bude také působit na 
oslabení kurzu. V roce 2006 odplynulo do zahraničí zhruba 114 mld. korun díky 
mimořádně vysoké dividendě Telefonica O2 a také vyšší dividendě ČEZu. Pokračující 
dobrý výkon české ekonomiky a růst zisků se opět projeví ve vysokém objemu odlivu 
dividend. Pro rok 2007 se odhaduje odliv dividend ve výši cca 110 až 120 mld. Kč. 
 
Opačně však bude působit vývoj obchodní bilance. Letos se očekává růst přebytku na 
cca 70 mld. Kč. Další postupný růst přebytku se očekává až v roce 2009, kde se počítá 
s rozjetím automobilky Hyundai. 
 
Ve střednědobém horizontu se dá očekávat klesající vliv přímých zahraničních investic 
na kurz. V roce 2006 dosáhl čistý příliv přímých zahraničních investic cca 100 mld. Kč. 
V roce 2007 se očekává, že dosáhne 120 mld. Kč. 
 
 
                                                 
4 Zpracováno na základě zdroje: Česká spořitelna:  Ekonomické a strategické analýzy, dostupné z 
http://www.csas.cz/banka/content/inet/internet/cs/Special_2007_02_28.pdf , poslední úprava 26.2.2007, 
převzato dne 30.3.2007. 
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6.2.2 Prognózy vývoje kurzu eura5 
 
Prognózy vývoje eura jsou i nadále takové, že koruna bude v letošním roce opět 
posilovat, avšak pomaleji než tomu bylo v předchozích dvou letech, a to díky méně 
příznivému vývoji platební bilance. Na konci roku 2007 se očekává, že kurz bude na 
hranici 27,2 CZK/EUR a v roce 2008 pak na cca 26,4 CZK/EUR. 
 
V případě volatility neboli kolísavosti bude mít vliv nejistota ohledně vývoje 
ekonomiky USA a následně i světové ekonomiky. To bude způsobovat vyšší volatilitu 
měn na rozvíjejících se trzích, tedy i CZK. Vyšší volatilita se očekává v první polovině 
tohoto roku. 
 
6.3 Analýza příjmů a výdajů na devizovém účtu v eurech 
 
Společnost ADAMIK Trade, s.r.o. mi poskytla pro vypracování návrhu opatření na 
snížení ztrát plynoucích z kurzových rozdílů informace o pohybech na svém devizovém 
účtu vedeném v eurech. Informace týkající se pohybů na devizovém účtu jsou za období 
celého roku  2006. 
 
Během analýzy příjmů a výdajů jsem vytvořila následující tabulku 1, kde uvádím 
příjmy a výdaje na devizovém účtu. Do příjmů jsou zahrnuty především úhrady 
vystavených faktur odběrateli, a do výdajů jsem zahrnula pouze úbytek peněžních 
prostředků, které byly použity na úhradu faktur přijatých znějící na cizí měnu. Do 
výdajů nejsou zahrnuty poplatky banky. Další položkou tabulky 1 jsou částky peněžních 
prostředků, jež byly směněny za české koruny a dále uvádím i příslušný kurz směny. 
Částky finančních prostředků jsem zaokrouhlila na sto koruny nahoru. 
 
Směny peněžních prostředků byly prováděny buď prostřednictvím bankovních institucí 
nebo společnost využila možnost směny prostřednictvím soukromých společností či 
                                                 
5 Zpracováno na základě zdroje: Česká spořitelna:  Ekonomické a strategické analýzy, dostupné z 
http://www.csas.cz/banka/content/inet/internet/cs/Special_2007_02_28.pdf , poslední úprava 26.2.2007, 
převzato dne 30.3.2007. 
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jiných devizových míst. Společnost ADAMIK Trade, s.r.o. se rozhodovala podle 
aktuálně výhodnějšího nabídnutého kurzu směny. 
 
Tabulka 1 
Přehled pohybů na devizovém účtu 
Měsíc Počáteční stav účtu 
Příjmy     
(úhrady FV) 
Výdaje     
(úhrady FP) Směny 
Kurz 
směny 
Konečný 
stav účtu 
 Leden 82 200,- 34 800,- 2 300,- 41 000,- 28,51 73 700,-
 Únor 73 700,- 36 100,- 4 100,- 53 500,- 28,41 52 200,-
 Březen 52 200,- 59 000,- 2 300,- 52 600,- 28,75 56 300,-
 Duben 56 300,- 77 200,- 8 800,- 104 700,- 28,43 20 000,-
 Květen 20 000,- 37 900,- 13 800,- 0,- - 44 100,-
 Červen 44 100,- 59 800,- 16 300,- 25 000,- 28,43 62 600,-
 Červenec 62 600,- 40 000,- 4 600,- 85 000,- 28,44 13 000,-
 Srpen 13 000,- 126 800,- 22 500,- 15 000,- 28,24 102 300,-
 Září 102 300,- 133 800,-  100,- 210 000,- 28,34 26 000,-
 Říjen 26 000,- 86 400,- 7 400,- 24 000,- 28,06 81 000,-
 Listopad 81 000,- 140 800,- 9 800,- 100 700,- 28,03 111 300,-
 Prosinec 111 300,- 59 000,- 9 100,- 134 100,- 27,83 27 100,-
 Celkem - 891 600,- 101 100,- 845 600,- - - 
 Průměr - 74 300,- 8 425,- 70 467,- 28,32 - 
Zdroj: vlastní zpracování autorky dle interních dokumentů společnosti 
 
V tabulce 1 jsou mj. uvedeny peněžní částky směněných peněz v jednotlivých měsících. 
Tyto částky mohou představovat i součty částek peněžních prostředků, které byly 
směněny v jednotlivých měsících, protože v některých měsících proběhly dvě, případně 
tři směny peněžních prostředků. Další sloupec uvádí příslušný kurz české koruny vůči 
euru, příp. průměr kurzů (pokud v jednom měsíci proběhla více než jedna směna 
peněžních prostředků) za které byly peněžní prostředky směněny. Je zřejmé, že kurzy 
směny měly obdobný vývoj jako zobrazoval Obrázek 1 uveden výše, tzn. kurz české 
koruny vůči euru má postupnou klesající tendenci. 
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V následující tabulce 2 je zobrazeno jaký procentuální podíl činily výdaje z devizového 
účtu, které představovaly pouze úhrady přijatých faktur od dodavatelů na příjmech na 
devizovém účtu. Jak již bylo zmíněno, příjmy na devizovém účtu tvořily většinou tržby 
za prodané výrobky a zboží neboli platby od odběratelů za vystavené faktury. 
 
Z tabulky 2 je patrné, že podíl výdajů na příjmech na devizovém účtu se pohybuje 
v intervalu od 0,07 % do 36,41 %. Průměrně však představují úhrady přijatých faktur 
cca 13 % z peněžních prostředků, které jsou na devizový účet připsány. Je 
pravděpodobné, že tato situace je způsobena tím, že společnost ADAMIK Trade, s.r.o. 
inkasuje své pohledávky v eurech, avšak nakupuje vstupy, příp. zboží za jinou měnu 
nejčastěji za české koruny. 
 
 Tabulka 2  
Podíl výdajů na příjmech na devizovém účtu 
Měsíc Příjmy     (úhrady FV) 
Výdaje     
(úhrady FP) 
Podíl výdajů 
na příjmech 
 Leden 34 800,- 2 300,- 6,61% 
 Únor 36 100,- 4 100,- 11,36% 
 Březen 59 000,- 2 300,- 3,90% 
 Duben 77 200,- 8 800,- 11,40% 
 Květen 37 900,- 13 800,- 36,41% 
 Červen 59 800,- 16 300,- 27,26% 
 Červenec 40 000,- 4 600,- 11,50% 
 Srpen 126 800,- 22 500,- 17,74% 
 Září 133 800,-  100,- 0,07% 
 Říjen 86 400,- 7 400,- 8,56% 
 Listopad 140 800,- 9 800,- 6,96% 
 Prosinec 59 000,- 9 100,- 15,42% 
 Průměr - - 13,10% 
     Zdroj: vlastní zpracování autorky dle interních dokumentů společnosti 
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V následující tabulce 3 jsou vyobrazeny podíly objemu peněžních prostředků, které 
byly použity na směnu, na celkovém objemu peněžních prostředků, které se nacházely 
na devizovém účtu. Z tabulky 3 je patrné, pomineme-li měsíc květen, kdy neproběhla 
žádná směna peněžních prostředků, že objem směněných peněžních prostředků se 
pohyboval v intervalu od 12,79 % do 88,98 %. Obecně lze říci, že společnost 
ADAMIK Trade, s.r.o. průměrně směnila cca 50 % peněžních prostředků, které se 
nacházely na jejím devizovém účtu vedeném v eurech. 
 
Tabulka 3 
Objem směněných prostředků 
Měsíc Počáteční stav účtu 
Přírůstky    
(P - V) 
Konečný 
stav účtu 
před 
směnou 
Směny Velikost směny  
 Leden 82 200,- 32 500,- 114 700,- 41 000,- 35,75%
 Únor 73 700,- 32 000,- 105 700,- 53 500,- 50,61%
 Březen 52 200,- 56 700,- 108 900,- 52 600,- 48,30%
 Duben 56 300,- 68 400,- 124 700,- 104 700,- 83,96%
 Květen 20 000,- 24 100,- 44 100,- 0,- 0,00%
 Červen 44 100,- 43 500,- 87 600,- 25 000,- 28,54%
 Červenec 62 600,- 35 400,- 98 000,- 85 000,- 86,73%
 Srpen 13 000,- 104 300,- 117 300,- 15 000,- 12,79%
 Září 102 300,- 133 700,- 236 000,- 210 000,- 88,98%
 Říjen 26 000,- 79 000,- 105 000,- 24 000,- 22,86%
 Listopad 81 000,- 131 000,- 212 000,- 100 700,- 47,50%
 Prosinec 111 300,- 49 900,- 161 200,- 134 100,- 83,19%
 Celkem - 790 500,- - 845 600,- - 
 Průměr - 65 875,- - 70 467,- 49,10%
Zdroj: vlastní zpracování autorky dle interních dokumentů společnosti 
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Dalším poznatkem, který vyplývá z tabulky 3 je ta skutečnost, že velikost částek, jež 
byly směňovány se pohybovaly od 15 000,- až do 210 000,- EUR, což průměrně dává 
částku cca 70 000,- EUR. Dále lze z tabulky 3 vyčíst, že společnost 
ADAMIK Trade, s.r.o. měla na svém devizovém účtu přírůstky v intervalu od 24 100,- 
do 133 700,- EUR, z čehož vyplývá, že by pro společnost v důsledku svých 
očekávaných budoucích příjmů bylo vhodné zajistit se proti kurzovému riziku právě 
pomocí využití finančních derivátů. 
 
Z teoretického hlediska lze usuzovat, že pokud by se společnost např. v březnu roku 
2006, kdy se kurz české koruny vůči euru pohyboval okolo hodnoty 28,70 CZK/EUR, 
rozhodla zajistit proti měnovému riziku a využila by finančních derivátů např. forwardu 
na tři nebo šest měsíců s kurzem v hodnotě např. 28,60 CZK/EUR na částku     
100 000,- EUR, společnost by vydělala, resp. snížila své ztráty z kurzových rozdílů, 
protože se kurz české koruny vůči euru v červnu, příp. v září pohyboval okolo hodnoty 
28,38 CZK/EUR. 
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7 NÁVRHY MOŽNOSTÍ KRYTÍ KURZOVÉHO RIZIKA 
VE SPOLEČNOSTI ADAMIK TRADE, S.R.O. 
 
Z předcházející kapitoly je patrné, že vývoj kurzu eura vůči české koruně znamená pro 
společnost ADAMIK Trade, s.r.o. každoročně určitý objem ztrát. Vzhledem k prognóze 
vývoje kurzu eura vůči české koruně, lze v současné situaci obecně navrhnout využití 
kurzu nad 28,- CZK/EUR ke spotovým transakcím, případně k zajištění měnového 
rizika. Lze konstatovat, že je výhodnější zajišťovat se proti měnovému riziku v době, 
kdy je kurz na vyšší hodnotě, neboť lze předpokládat, že kurz bude opětovně klesat. 
 
Další obecný návrh, který společnosti předkládám, spočívá v optimalizaci kurzových 
rizik tím způsobem, že se společnost bude snažit více nakupovat své zásoby za eura, a 
tak minimalizuje své kurzové rozdíly. 
 
7.1 Využití měnových spotů 
 
Měnový spot doporučuji využít v případě, že společnost potřebuje nutně a promptně 
konvertovat cizí měnu na české koruny, příp. využít měnového spotu v tom případě, že 
na trhu dojde k velkému oslabení české koruny vůči euru a společnost má momentálně 
volné finanční prostředky na svém devizovém účtu vedeném v eurech, které nebudou 
použity na platby v eurech. Na základě prognózy vývoje kurzu eura pro rok 2007 se 
doporučuje využít kurz nad 28,10 CZK/EUR. 
 
Ilustrativní příklad 1 
Společnost má na účtu volné finanční prostředky ve výši 100 000 EUR, které nebudou 
využity pro žádné platby v eurech. Společnost však potřebuje realizovat platby 
v českých korunách. Účetní kurz je stanoven na částku 28,10 CZK/EUR, avšak na trhu 
došlo k výjimečnému oslabení české koruny vůči euru na kurz 28,15 CZK/EUR. 
Protože se finanční prostředky vztahují k nezajištěným obchodům, je vhodné realizovat 
prodej finančních prostředků v eurech spotem. Kurzový zisk zachycený v účtové 
skupině 66 – Finanční výnosy bude ve výši 5 000 Kč [(28,15 – 28,10) * 100 000 EUR)]. 
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Z toho ilustrativního příkladu je patrné, že při využívání měnových spotů se 
předpokládá, že společnost má na svém devizovém účtu volné finanční prostředky, 
které nebudou použity na žádné platby v eurech. Využívání finančních derivátů má však 
větší smysl při zajištění se proti měnovému riziku v případě, že společnost ještě nemá 
k dispozici peněžní prostředky na svém devizovém účtu, ale má nasmlouvány 
kontrakty, ze kterých ji poplynou peněžní prostředky v eurech v blízké budoucnosti. 
 
7.2 Využití měnových forwardů 
 
Jak již bylo uvedeno v teorii, měnový forward představuje dohodu o výměně pevné 
peněžní částky v hotovosti v jedné měně za pevnou částku v hotovosti v jiné měně 
k určitému datu v budoucnosti, a to za předem stanovený měnový kurz. Měnový 
forward je výhodné využít v případě, že společnost má uzavřeny kontrakty ze kterých ji 
v blízké budoucnosti poplynou příjmy v eurech a předpokládá, že tyto přijaté platby 
nebude potřebovat k placení závazků v eurech, ale spíše k placení svých závazků 
v českých korunách. 
 
Měnový forward je vhodné využít v době, kdy je kurz na trhu v den jeho sjednání 
podobný kalkulovanému kurzu obchodního případu, který se zajišťuje, resp. je vhodné 
využít měnového forwardu tehdy, kdy je kurz české koruny vůči euru na hodnotě 
v rozmezí od 28,20 až 28,00 CZK/EUR, pokud společnost předpokládá, že budoucí 
situace na trhu půjde proti jejím budoucím potřebám (což lze na základě prognózy 
vývoje kurzu české koruny vůči euru pro rok 2007 předpokládat). 
 
Ilustrativní příklad 2 
Společnost uzavře s bankou měnový forward na šest měsíců na prodej 50 000 EUR. 
Forwardový kurz byl stanoven za předpokladů, že úroková míra na domácí depozita činí 
5 % p.a. a na eurová depozita činí 10 % p.a. Forward se sjednal na období od 1.7.2006 
do 31.12.2006. K datu sjednání byl kurz vyhlášen ČNB 28,495 CZK/EUR a k datu 
vypořádání činil kurz ČNB 27,495 CZK/EUR. 
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Výpočet forwardového kurzu 
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Z příkladu je patrné, že sjednaný forwardový kurz je vyšší než činil skutečný aktuální 
kurz ČNB. Společnost by takovým to zajištěním dosáhla zisku 16 250 Kč v důsledku 
pohybu kurzu [(27,82 – 27,495) * 50 000 EUR)]. 
 
Je potřeba brát v úvahu, že kurz české koruny vůči euru by se mohl pohnout opačným 
směrem a společnost by na této transakci dosáhla ztráty. Proto je nutné si uvědomit, že 
prvotním a hlavním cílem využití finančních derivátů je zajištění se proti měnovému 
riziku. Není nutné, aby společnost na transakci dosáhla zisku, ale hlavní je ta 
skutečnost, že společnost chce snížit, resp. minimalizovat své kurzové ztráty. 
 
Zachycení a následné vypořádání tohoto měnového forwardu by bylo v reálné hodnotě 
zachyceno v účtové skupině 37 – Jiné pohledávky a závazky (např. na účtu             
373 – Pohledávky a závazky z pevných termínových operací) a souvztažně 
s nákladovými, příp. výnosovými účty ve skupině 56 – Finanční náklady, resp.            
66 – Finanční výnosy. 
Tabulka 4 
Účtování měnového forwardu 
 Hospodářská operace Zaúčtování 
Zachycení měnového forwardu 373 / 667 
Vypořádání měnového forwardu 567 / 373 
Nákup eur 221 (EUR) / 221 (CZK) 
 
 
 
 
Zdroj: STROUHAL, Deriváty v účetnictví podnikatelů, 2005. (str. 65) 
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7.3 Využití měnových swapů 
 
Měnový swap představuje dočasnou výměnu jedné měny za jinou měnu na pevně 
stanovené období s dohodou o zpětné výměně těchto měn za předem stanovený 
devizový kurz. Swapy je vhodné použít v případě posunu již zajištěných operací a to 
z důvodu, že společnost buď ještě neobdržela cizí měnu na kterou měla sjednáno 
zajištění nebo naopak společnost v současné době nemá dostatek volných finančních 
prostředků v českých korunách na nákup cizí měny.  
 
Je nutné zdůraznit, že zajištění formou měnového swapu je zvlášť vhodné v době, kdy 
je kurz zpětného odkupu vyšší než současný spotový kurz, protože společnost tak obdrží 
zpět více jednotek měny, než kolik původně zaplatila. 
 
Ilustrativní příklad 3 
Společnost má na svém bankovním účtu vedeném v českých korunách volné finanční 
prostředky ve výši 5 000 000 Kč. Současně však musí v tomto okamžiku zaplatit 
100 000 EUR svému zahraničnímu dodavateli. Společnost však ví, že za měsíc obdrží 
od svého zahraničního odběratele částku 100 000 EUR za prodané zboží. 
Předpokládejme, že současný kurz činí 28 CZK/EUR. 
 
Společnost bude mít zájem na zajištění měnového rizika a tak uzavře např. s bankou 
swapový kontrakt, na jehož základě banka prodá společnosti 100 000 EUR za současný 
aktuální kurz 28 CZK/EUR. Současně se ale banka zaváže, že za sjednanou dobu 
(v našem případě za jeden měsíc) odkoupí od společnosti zpět 100 000 EUR za 
v současnosti známý kurz. 
 
V případě, že by společnost neprovedla swapovou operaci, dosáhla by z případného 
nárůstu kurzu eura zisk. Naopak pokud by kurz eura poklesl, společnost by vykázala 
ztrátu. Znovu opakuji, že není hlavním cílem společnosti dosáhnout zisku, ale zajistit se 
proti měnovému riziku. 
 
Zachycení a účtování swapových kontraktů bude obdobné jako účtování forwardových 
operací. 
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7.4 Využití měnových opcí 
 
Měnová kupní opce představuje právo koupit určité množství cizí měny za předem 
stanovenou částku v předem, resp. do předem stanoveného okamžiku (evropská, resp. 
americká opce). Měnová prodejní opce zase představuje právo prodat pevné množství 
cizí měny za předem stanovenou částku v předem stanoveném okamžiku. Nákladem je 
v tomto případě cena opce za předpokladu, že není uplatněna. 
 
Doporučila bych společnosti využít opce v době, kdy si chce ponechat jistý prostor pro 
případ, že by šel trh v její prospěch a zároveň si chce stanovit minimální úroveň kurzu, 
za kterou obchod sjedná. Nakoupí-li společnost měnovou opci zajistí své měnové riziko 
tím způsobem, že k dohodnutému datu může sjednaný kurz využít, ale i nevyužít 
(v případě, že aktuální tržní kurz v dohodnutém dni je pro společnost výhodnější než 
kurz sjednaný). 
 
Ilustrativní příklad 4 
V případě společnosti ADAMIK Trade, s.r.o., která prodává své výrobky do zahraničí, 
je výhodné se zajistit proti znehodnocení české koruny vůči euru nákupem prodejní 
(tzv. put) opce. Společnost tak získá právo prodat dohodnuté množství eur za sjednanou 
cenu, tzv. strike price. Pokud se společnost nachází v situaci, kdy ví, že za například tři 
měsíce obdrží platbu za dodávku v eurech a obává se oslabení kurzu eura vůči české 
koruně, koupí právo prodat dolary například v kurzu 28 CZK/EUR. V případě oslabení 
kurzu eura na nižší hodnotu například na 27,50 CZK/EUR společnost vydělá. 
V opačném případě, kdy kurz eura posílí na hodnotu například 28,50 CZK/EUR, 
společnost nevyužije své právo prodat, ale zvolí výhodnější příležitost prodat peněžní 
prostředky v eurech na hotovostním trhu, přičemž zisk bude snížen o cenu opce. 
Tabulka 5  
Účtování měnové opce 
Hospodářská operace Zaúčtování 
Nákup opce 376 / 221 
Uplatnění opce 567 / 376 
Nákup eur 221 (EUR) / 221 (CZK) 
Zdroj: STROUHAL, Deriváty v účetnictví podnikatelů, 2005. (str. 66) 
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Tabulka 5 naznačuje zachycení nakoupených opcí v účetnictví. Účetní jednotka zachytí 
nakoupené opce v účtové skupině 37 – Jiné pohledávky a závazky např. na účtu        
376 – Nakoupené opce souvztažně s účtem ve skupině 22 – Účty v bankách. Uplatnění 
měnové opce se pak provede zaúčtováním na účet finančních nákladů ve skupině        
56 – Finanční náklady např. na účtu 567 – Náklady z derivátových operací. 
 
V následující tabulce 6 jsou zobrazeny možné situace ve kterých se společnost může 
nacházet a zároveň je každé situaci přirazeno doporučení, jakého finančního derivátu 
využít. 
 
Tabulka 6  
Shrnutí doporučení využití finančních derivátů 
Situace Doporučení 
Společnost má k dispozici volné peněžní 
prostředky v eurech, ale zároveň nedostatek 
peněžních prostředků v českých korunách, 
kterými potřebuje platit své závazky. 
Došlo k velkému oslabení kurzu české koruny 
vůči euru a společnost disponuje volnými 
peněžními prostředky v eurech. 
Využít MĚNOVÝ SPOT. 
Společnost nedisponuje volnými peněžními 
prostředky, ale má uzavřeny kontrakty ze kterých 
ji v blízké budoucnosti poplynou příjmy v eurech. 
Tyto příjmy budou využity na placení závazků v 
českých korunách. 
Využít MĚNOVÝ FORWARD. 
Společnost má dostatek peněžních prostředků v 
českých korunách, ale zároveň nemá k dispozici 
peněžní prostředky v eurech, které nyní 
potřebuje k úhradě závazku v cizí měně. 
Současně ví, že v blízké budoucnosti obdrží od 
svých odběratelů úhrady v eurech, které 
společnost nebude potřebovat k placení. 
Společnost již sjednala zajištění svých obchodů, 
ale ještě neobdržela cizí měnu na kterou měla 
zajištění sjednáno. 
Využít MĚNOVÝ SWAP. 
Společnost si chce ponechat právo, pokud by se 
kurz eura vůči české koruně vyvíjel v její 
neprospěch, obchod neuzavřít, resp. kurzu 
nevyužít.  
Využít MĚNOVOU OPCI. 
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Uvedené příklady možností využití finančních derivátů při zajištění měnového rizika se 
pokaždé vztahovaly ke konkrétní situaci, ve které se společnost může nacházet. 
Z uvedených návrhů však považuji za nejvhodnější využití měnových forwardů, které 
dle mého názoru nejvíce vyhovuje potřebám společnosti ADAMIK Trade, s.r.o. na 
základě analýzy příjmů a výdajů na devizovém účtu vedeném v eurech a prognózy 
vývoje kurzu eura. 
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8 ZÁVĚR 
 
S rostoucím počtem společností obchodujících v cizích měnách nabývá otázka zajištění 
se proti měnovému riziku stále většího významu. Rozhodnutí, zda se zajistit proti 
měnovému riziku, příp. jakých finančních instrumentů využít, závisí především na 
finančních manažerech společností. Každý si však musí být vědom, že trhy se chovají 
nevyzpytatelně a málokdo dokáže rozpoznat, kdy dochází na trhu ke změně trendu. 
 
Cílem bakalářské práce bylo navrhnout možnosti eliminace kurzových ztrát zejména 
prostřednictvím využití finančních derivátů. Návrhy opatření na snížení ztrát plynoucích 
z kurzových rozdílů byly vypracovány pro konkrétní společnost ADAMIK Trade, s.r.o., 
která obchoduje na zahraničních trzích a realizuje své platby mj. i v eurech. Do této 
doby společnost nevyužívala žádné nástroje k zajištění měnového rizika. Avšak dle 
mého názoru je využití finančních derivátů v této společnosti velmi vhodné, vzhledem 
ke stálé rostoucímu objemu plateb realizovaných v cizí měně a k postupně klesající 
tendenci vývoje kurzu eura vůči české koruně.  
 
Jako opatření snížení ztrát z kurzových rozdílů jsem v této práci společnosti navrhla 
různé druhy možnosti využití finančních derivátů, vztahující se vždy ke konkrétní 
situaci ve společnosti. Na základě analýzy příjmů a výdajů na devizovém účtu vedeném 
v eurech, doporučuji společnosti zaměřit se na využití měnového forwardu a měnového 
spotu. Měnový forward doporučuji využít v případě, kdy má společnost nasmlouvány 
kontrakty v eurech za něž dostane zaplaceno v blízké budoucnosti a naopak bude 
potřebovat realizovat své platby v českých korunách. Měnový spot je zase vhodný 
v případě, že má společnost na svém devizovém účtu volné peněžní prostředky, které 
nebudou využity na žádné jiné platby v eurech a současný spotový kurz je pro 
společnost výhodný, příp. se očekává, že v následujících dnech bude kurz české koruny 
vůči euru posilovat. 
 
Závěrem považuji za nutné zdůraznit, že prvotním a hlavním cílem využití finančních 
derivátů v této práci je zajištění se proti měnovému riziku. Není podmínkou na 
transakcích dosáhnout zisku, ale snížit, resp. minimalizovat kurzové ztráty společnosti.  
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Aby společnost účinně minimalizovala svá kurzová rizika, měla by průběžně sledovat 
vývoj kurzu a většinu svých kontraktů zajišťovat. Právě tato skutečnost, že se ve 
společnosti stane běžnou praxí zajišťovat většinu svých kontraktů pomocí finančních 
derivátů, účinně minimalizuje ztráty, které plynou z kurzových rozdílů, což je 
považováno za hlavní cíl zajišťování měnového rizika. 
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